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 14/11/1402 تاریخ پذیرش:                                 1/8/1402تاریخ دریافت: 

 چکیده
مدت نا اطمینانی برینارد و ثبات بانکی بر رشد اقتصادی ایران  این تحقیق در پی بررسی بررسی تأثیر طولانی

هدف کاربردی و از حیث نوع علی تحلیلی هست. جامعه آماری، تمام بانک های  نظر ازبنابراین ؛ است
شامل چهاربخش در ایت تحقیق، مدل ارائه شده  شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشند.فتهپذیر

الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی با توجه به  بدین صورت کهخانوارها، بنگاه ها، بانک ها و دولت است. 
این کار، ابتدا تابع  و هدف تحقیق طراحی شد. برای مدت نا اطمینانی برینارد، سیاست پولیطولانیشرایط 

مطلوبیت خانوار تبیین شده و سپس از فرآیند حداکثرسازی مطلوبیت با توجه به قید بودجه، معادلات بهینه 
د. پس از آن تابع تولید با لحاظ فرض رقابت انعطاف ناپذیری قیمت ها و یبخش خانوار استخراج گرد

د. همچنین بخش مبنگاه، معادلات بهینه به دست آدستمزدها تبیین شده و از فرآیند حداکثرسازی سود 
د که از ابتکارات و نوآوری تحقیق حاضر است. بخش بانکی نیز همانند یک یبانکی نیز به مدل اضافه گرد

د. در نهایت، متولیدکننده دنبال حداکثر سود است و از این طریق معادلات بهینه این بخش نیز به دست آ
د. برای حل مدل باید ابتدا کلیه یتوجه به شرایط اقتصاد ایران به مدل اضافه گرددولت و بانک مرکزی نیز با 

د. دیمعادلات به صورت خطی درآیند لذا در مرحله بعد به روش های مختلفی فرآیند خطی سازی انجام گر
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فاده با استو  دممرحله بعد تعیین پارامترهای مدل است که از ترکیب روش کالیبراسیون و تخمین به دست آ

 گردید.از روش های حل مدل تعادل عمومی پویای تصادفی، مدل حل 

 

 : نااطمینانی برینارد، ثبات بانکی، رشد اقتصادی.واژه هاي کلیدي

 JEL  :E44,E58,O40طبقه بندي 
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 مقدمه

ه نموده ستفادکنندگی خود اتواند مستقیماً از قدرت تنظیمدر اجرای سیاست پولی، بانک مرکزی می

 رقدرتپه پول عنوان انتشاردهندطور غیرمستقیم از اثرگذاری بر روی شرایط بازار پول بهبهو یا 

دو  اساس های نزد بانک مرکزی( استفاده نماید. بر همیناسکناس و مسکوک در جریان و سپرده)

یط راا به شاتک عدم) اند از: ابزارهای مستقیمباشند که عبارتتفکیک مینوع ابزار سیاست پولی قابل

نای برمب های پولی در ایرانمبتنی بر شرایط بازار(. ابزارهای سیاست) بازار( و غیرمستقیم

رده تعیین سقف اعتباری، نسبت سپ ی سود بانکی،هانرخبندی مذکور مشتمل بر کنترل دسته

 وانی رحم) ها نزد بانک مرکزی هستقانونی، اوراق مشارکت بانک مرکزی و سپرده ویژه بانک

می  های پولی قرارها در راستای ایفای نقش خود تحت تأثیر سیاسترو بانکازاین (.1395ان،همکار

حران و کند، زیرا بهای زیادی را ایجاد می. افزایش مشکلات بانکی در مقیاس وسیع نگرانیرندیگ

مکان ارا دچار گسست کرده و  هاشرکتعدم ثبات بانکی جریان اعتباری به سمت خانوارها و 

 تواند عملکرددهد. همچنین بحران بانکی میهای بخش حقیقی را افزایش میکستگی بنگاهورش

باعث کاهش  را به مخاطره اندازد و از طریق اعتماد به نهادهای مالی داخلی، هاپرداختسیستم 

کاهش  جر بهمنیک بحران بانکی  تیدرنها انداز داخلی و یا خروج سرمایه در مقیاس زیاد شود.پس

 (.1396جهانگرد و عبدالشاه،)شود ها میها و بسته شدن آنثبات بانک

نیازهای اساسی و مهم رشد اقتصادی، از منابع عنوان یکی از پیشخروج و یا انباشت سرمایه به

انداز داخلی، علاوه بر عنوان مکملی برای پسداخلی یا خارجی قابل تأمین است. منابع خارجی به

حلی برای مقابله با کسری منابع ارزی نیز گذاری، راهسرمایه -اندازاف پسجبران خلأ شک

گذاری  نیافته کمبود منابع جهت سرمایه یافته و توسعه مشکل اصلی کشورهای کمتر توسعههست.

این  .برای ایجاد اشتغال، زیرساختهای اقتصادی و بهبود امر توسعه پایدار و رشــد اقتصادی است

بود درآمدهای ارزی ناشی از صادرات و نرخ ناعادلانه مبادله است که اغلب به مشکل ناشی از کم

گذاری در  زیان صادرکنندگان کالاها و مواد اولیه خام در حال تغییر است. با اشباع سرمایه

 در این کشورها رو به نزول می و سپرده گذاری گذاری کشورهای پیشرفته صنعتی نرخ بازده سرمایه

جویی از فرصتهای با بازده بیشتر هستند. چنانچه  نیز همواره درصدد بهرهاران سپرده گذرود و 

در کشورهای در حال توسعه و اقتصادهای در حال گذار تضمین شده و بستر  سپرده گذاریامنیت 

تمایل بیشتری برای حضور خواهند داشت، بنابراین تسریع  سپرده گذارانقانونی لازم فراهم گردد 

.از این دنبال خواهد داشت بهو سپرده گذاران  منافع متقابلی را برای کشور گذاریسپرده در ورود 

مدت نا اطمینانی برنارد و ثبات بانکی بر رو در این تحقیق سعی می شود به بررسی تأثیر طولانی
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مدت نااطمینانی برنارد و رشد اقتصادی ایرن پرداخته شود و به این سوال اساسی که تأثیر طولانی

 بانکی بر رشد اقتصادی در ایران چگونه است؟ ثبات

مدت عدم تأثیر طولانی "(، مبنی بر 2018) 1این تحقیق  بر اساس مدل آلبلسکو و همکاران

و با   " اطمینان سیاست پولی و ثبات بانکی در امور داخلی خارجی در کشورهای عضو اتحادیه اروپا

-Zبررسی نااطمینانی برینارد و شاخص  در نظر گرفتن مفاهیم تئوریک شاخص نقدینگی برای

score عنوان متغیرهای مستقل و تولید ناخالص داخلی برای ها بهآلتمن برای بررسی ثبات بانک

عنوان متغیر وابسته و متغیرهای موجودی سرمایه فیزیکی و نیروی شاغل محاسبه رشد اقتصادی به

 گیرد.دبررسی قرار میاند مورشدهعنوان متغیرهای کنترلی در نظر گرفتهبه

های پولی را مورد تأکید بسیاری از اقتصاددانان لزوم آگاهی افراد جامعه از اجرای سیاست

تیابی به اهداف خود های مرکزی در راستای دسحال، بانکبااین (.2007، 2برنانکه) دهندقرارمی

نسبی هریک از این اهداف تا نمایند که اهمیت ای اعمال میگونههای پولی را بهمعمولاً سیاست

های مرکزی در پنهان نمودن اهداف و حدودی ناشناخته باقی بماند. یکی از دلایل اصلی بانک

های منظور مقابله با چالشهای پولی بهپذیری سیاستتوان به لزوم انعطافهای خود را میاولویت

رات عقلائی، یک سیاست پولی مدت ایجادشده نسبت داد. چراکه در نظریه انتظااقتصادی کوتاه

اما این موضوع باعث  تواند اثرگذار باشد که توسط افراد جامعه ناشناخته باقی بماند؛زمانی می

های پولی اتخاذشده توسط بانک مرکزی شود تا فعالان اقتصادی تا حدودی نسبت به سیاستمی

توانند اقتصادی نمی نامطمئن باشند. مشخص است که در شرایط وجود نا اطمینانی، فعالان

های اتخاذشده داشته باشند، بنابراین احتمالاً در انداز دقیقی نسبت به سیاستچشم

منظور بررسی آثار نا اطمینانی نسبت به های خود با مشکلاتی مواجه خواهند شد. بهگیریتصمیم

گونه مطالعه خود این ها درآن استفاده نمود. 3توان از مطالعات کاکرمن و ملتزرهای پولی میسیاست

( ipM )گذاران این تمایل رادارند به یک نرخ مشخصی از رشد پول بیان کردند که هر دوره، سیاست

 شده پول متفاوت است. چراکه جامعهریزیاما رشد واقعی پول تا حدودی از رشد برنامه دست یابند؛

گذاران در پاسخ و سیاست باشدیمگذاران( همواره با رویدادهای غیرمنتظره مواجه شامل سیاست)

رویدادها ناچارند وزن نسبی ترجیحات خود را میان تورم و تحریک فعالیت اقتصادی تغییر به این

گذاران معمولاً تغییرات ها، سیاستاثر شدن تأثیر سیاستاما به دلیل جلوگیری از بی دهند؛می

به همین دلیل میزان اطلاعات  سازند وایجادشده در ترجیحات و اهداف خود را آشکار نمی

                                                                                                                   
1 Albulescu, Claudiu Tiberiu, Ionescu, Adrian Marius 

2 Brenanke, 2007 

3 Cakierman & Meltzer,1986 
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یاوری و ) گذاران زمینه وزن نسبی ترجیحات کمتر استشهروندان نسبت به سیاست

 (.1395همکاران،

اثرات نامتقارن سیاست پولی بر فعالیتهای  "(، در تحقیقی به بررسی 2019)1کیلینج و تونج

حباب دارائی، ثبات بانکی و  "ی(، در تحقیقی به بررس2019)2، وانگ و همکاران "اقتصادی در ترکیه

مدت عدم تأثیر طولانی "(، در تحقیقی به بررسی 2018) 3،آلبلسکو و همکاران"رشد اقتصادی

، " اطمینان سیاست پولی و ثبات بانکی در امور داخلی خارجی در کشورهای عضو اتحادیه اروپا

ثبات بانکی و رشد اقتصادی، رقابت بانکی،  "(، در تحقیقی به بررسی2018)4جایاکومار و همکاران

5، ویلیامز"آیا اثرات بازخورد در محل کار است؟
ها بررسی نقش سیاست "(، در تحقیقی به 2012) 

(، در تحقیقی  به بررسی 2013) 6، چانگ و فنو" پولی در کاهش اثرات بحران مالی در کشور امریکا

، جهانگرد و " و نوسانات قطعی گیری عدم اطمینان سیاست پولی با نوسانات احتمالیاندازه "

 های ایرانتأثیر متغیرهای کلان اقتصادی بر ثبات بانک "(، در تحقیقی به بررسی 1396) عبدالشاه

نقش قاعده مندی سیاست پولی بر رشد "(، در تحقیقی به بررسی 1396، کیاحسینی و همکاران)"

(، در تحقیقی به بررسی 1395ن)، یاوری و همکارا"اقتصادی) ارزیابی قاعده مک کالم در ایران

(، در 1394) ، ورهرامی و همکاران"نااطمینانی نسبت به سیاستهای پولی و آثار اقتصادی آن"

توسعه بخش بانکی و متغیرهای کلان  بررسی رابطه بین رشد اقتصادی، " تحقیقی به بررسی

اند و در پرداخته "D8مطالعه موردی کشورهای گروه  Panel VAR اقتصادی با استفاده از روش

تأثیر  "(، مبنی بر 2018) 7شده و در راستای مطالعات  آلبلسکو و همکارانراستای مطالعات انجام

مدت عدم اطمینان سیاست پولی و ثبات بانکی در امور داخلی خارجی در کشورهای عضو طولانی

سازی تأثیر شود به مدلمی ها اشاره شد، در این تحقیق سعیکه  در ابتدا نیز به آن " اتحادیه اروپا

در ایران پرداخته شود و به این سوال  مدت نااطمینانی برینارد و ثبات بانکی بر رشد اقتصادیطولانی

مدت نااطمینانی برینارد و ثبات بانکی بر رشد اقتصادی در ایران چگونه اساسی که تأثیر طولانی

متغیرهای رشد اقتصادی، نوسان نقدینگی، است؟ پاسخ داده شود.بدین منظور از داده های سالانه 

                                                                                                                   
1 Mustafa Kilinc & Cengiz Tunc 

2 Shengquan Wang, Langnan Chen, Xiong Xiong 

3 Albulescu, Claudiu Tiberiu, Ionescu, Adrian Marius 

4 Manju Jayakumar, Rudra P. Pradhan, Saurav Dash, Rana P. Maradana, Kunal Gaurav 

5 Williams,2012 

6 Chang.B.Y, & Fenuu.B,2013 

7 Albulescu, Claudiu Tiberiu, Ionescu, Adrian Marius 
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استفاده 1376-1396ثبات بانکی و موجودی سرمایه فیزیکی و نیروی کار شاغل برای سالهای 

 خواهد شد.

 . فرضبه هاي تحقیق1

 فرضیه اصلي:

 مدت دارد. برینارد بر رشد اقتصادی در ایران تاثیر طولانی نااطمینانی -

 مدت دارد. ثبات بانکی بر رشد اقتصادی در ایران تاثیر طولانی -

 :فرضیه هاي فرعي

 مدت دارد. شاخص نقدینگی بر رشد اقتصادی در ایران تاثیر طولانی -

 مدت دارد. ثبات بانکی بر رشد اقتصادی در ایران تاثیر طولانی -

 دارد. مدت سرمایه فیزیکی بر رشد اقتصادی در ایران تاثیر طولانی -

 مدت دارد. نیروی شاغل بر رشد اقتصادی در ایران تاثیر طولانی -

 نااطمینانی مدل دارای اثر منفی بر رشد اقتصادی ایران است.  -
 

 

 . روش تحقیق2

رشد  کی برمدت نا اطمینانی برینارد و ثبات باناین تحقیق در پی بررسی بررسی تأثیر طولانی

 که روش هدف کاربردی و از حیث نوع علی تحلیلی هست ازنظربنابراین ؛ اقتصادی ایران  هست

 زیر است: صورتبهتئوریک  ازنظر دشدهییتأگرفتن متغیرهای  در نظرمدل با  لیوتحلهیتجز
) t, Lt , K t, SBt= f (LI tGDP 

 که در آن: 

 متغیر وابسته:

tGDP 1 تولید ناخالص داخلی : 

 متغیرهاي مستقل:

2tLI نقدینگی)برینارد(: شاخص نوسان 

tSB 3  شاخص(ثبات بانکی:score-Z )آلتمن 

 متغیرهاي کنترلي:

                                                                                                                   
1 Gross domestic production 

2 Liquidity index 

3 Stability of the banks 
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tK  :موجودی سرمایه فیزیکی 

tL : شاغل  کار نیروی 

 :اندشدهحیتصرزیر  صورتبههست که 
dLnGDPt = 𝛼0 + 𝛼1* LIt + 𝛼2* SBt + 𝛼3* Kt + 𝛼4* Lt + u0    

 آلتمن در محاسبه ثبات بانکی از روش زیر قابل محاسبه می باشد: Z-scoreشاخص  -

نسبت مالی ,پنج نسبت  22(,از طریق تجزیه و تحلیل و تشخیص چندگانه و از میان 1968)1آلتمن

به صورت ترکیبی به عنوان بهترین عوامل پیش بینی کننده ورشکستگی انتخاب کردند. الگوی 

 (:1389آلتمن به این شرح است)سلیمانی,
Z=0/717X1 +0/847 X2 +3/107X3 +0/42X4 +0/998X5  

 این متغیرهای پیش بینی کننده به ترتیب عبارتند از:

1Xسرمایه در گردش به مجموع داراییها : 

X2سود انباشته به مجموع داراییها : 

X3سود قبل از بهره و مالیات به مجموع داراییها : 

X4موع ارزش دفتری بدهیها: ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به مج 

5Xفروش به مجموع دارایی ها : 

 ه شرکتهایکپایین تر باشد،درجه بحران مالی بانک بیشتر است. به طوری  zدر این مدل هرچه 

به عنوان بانکهای  23/1کمتر از  zوارد طبقه بانکهای سالم شده و با امتیاز  9/2بالاتر از  zباامتیاز 

و منطقه  به عنوان منطقه تردید تلقی شده 9/2و  23/1بین   zورشکسته طبقه بندی می شود و 

 مزبور باید با احتیاط تر تفسیر گردد.

گوسازی ال ARCHهای پولی در قالب مدل خانواده پس از تصریح مدل ، ابتدا نوسانات سیاست

فت. اثر متغیرهای توضیحی بر رشد اقتصادی موردبررسی قرار گر ARDLشده و به کمک روش 

های وقفه ری بامدت و بلندمدت بین متغیرها در قالب الگوی خود توضیح بردادرواقع تأثیرات کوتاه

 بررسی شد. 1376-1396( برای قلمرو مکانی ایران و در قلمرو زمانی ARDLگسترده )

 .ده در بورس اوراق بهادار تهران می باشندشجامعه آماری، تمام بانکهای پذیرفته

 ت:برای نمونه آماری مورد مطالعه محدودیت هایی به شرح زیر در نظر گرفته شده اس

کهایی که در می باشد؛ بان 1396تا   1376از آنجا که دوره مورد مطالعه این تحقیق سال های  -

های نمونه رکتان درآمده اند جزو شطی این دوره یا بعد از آن به عضویت بورس اوراق بهادار تهر

 منتخب قرار نمی گیرند.

                                                                                                                   
1 Altman 
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 بانکهای منتخب درطی دوره مورد بررسی، تغییر سال مالی نداده باشند. -

 ند. بانکهای که در طی سه سال متوالی سودآور نباشند، از جامعه آماری حذف می شو -

و وجود  فعالیت شان یت خاصماه خاطر بانکهای سرمایه گذاری، واسطه گری مالی، بانکها به -

ت بانکداری، تحقیق در صنع متغیرهای از محاسبه برخی جهت قوانین و ارگان های ناظر بر آنها و

ب، ه انواع کتااطلاعات با مراجعه ب نکهیبا توجه به اتحقیق حاضر نمی باشند.  آماری جامعه جزو

و  یلیتحص یهانامهانیپا، یکزو بانک مر رانیسازمان بورس اوراق بهادار ا یهاهیمجلات، نشر

 یانهتابخاکاطلاعات از نوع  یاست، روش گردآور شدهیمرتبط و مقالات گردآور یقیتحق یهارساله

نک با ویسازمان بورس و آرش ویو آرش یهای اطلاعاتاطلاعات شامل بانک یاست. ابزار گردآور

 .است یبورس و بانک مرکز اتینشر نیچنو هم یمرکز
 

 و تحلیل داده ها و یافته هاي پژوهش. تجزیه 3

 

 برآورد پارامترهاي مدل و کالیبراسیون -3-1

 الیبرهک آنها مقدار و هشد مشخص ندارند برآورد به نیاز که پارامترهایی باید  پارامترها، برآورد از قبل

 نیست. آنها رآوردب به نیازی و شوند می استخراج متغیرها پایدار مقادیر از پارامترها از برخی شود.

 :داریم سرمایه حرکت قاعده براساس است. پارامترها اینز ا یکی سرمایه استهلاک نرخ

 
 بود: خواهد زیر صورت به پایدار وضعیت در رابطه این

 
 داشت: خواهیم درنتیجه

 
 متغیرها این پایدار وضعیت مقدار بیانگر سرمایه حجم و گذاری سرمایه میانگین اینکه بافرض

 به نیاز که پارامترهایی جمله از دستآورد. به را خصوصی سرمایه استهلاک نرخ توان می باشند

 صورت به که کرد اشاره متغیرها پایدار وضعیت مقدار به توان می شوند کالیبره باید و ندارند برآورد

شامل باثبات نسبتهای این اند. شده ظاهر باثبات های نسبت
𝑂𝑅̅̅ ̅̅

�̅�
,
𝐼̅

�̅�
,
�̅�

�̅�
,
𝐶̅

�̅�
,
�̅�

�̅�
,
𝑂𝑅̅̅ ̅̅

�̅�
,
�̅�

�̅�
 باشند. می

 بانک سوی از شده منتشر 1366-1400سالهای به مربوط سالانه های داده از استفاده نسبتها، با این

 فوق متغیرهای از کدام هر میانگین کار این برای شوند. می محاسبه ایران اسلامی جمهوری مرکزی

 بدست پیشین مطالعات از نیز هانسبت این از برخی است. شده محاسبه نظر مورد زمانی بازه طی

 جدا داخلی ناخالص تولید از نفتی درآمدهای تحقیق این سراسر در که است ذکر به لازم است. آمده
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 اساس براین باشد. می نفت بدون داخلی ناخالص تولید معرفy بنابراین  است، شده گرفته نظر در

 اند شده محاسبهمدت نا اطمینانی برینارد طولانی هایداده براساس که باثباتی نسبتهای و پارامترها

 اند. آمده -4جدول در اند شده جایگزین قبلی مطالعات از یا و
 

مدت نا طولانيپارامترها و نسبت هاي با ثبات کالیبره شده بر اساس داده هاي  -1جدول 

 اطمیناني برینارد

 پارامتریا نسبت شرح مقدار

 𝛿 نرخ استهلاک سرمایه 0.042

�̅� نسبت با ثبات درآمدهای مالیاتی به مخارج دولت 0.273

�̅�
 

𝑂𝑅̅̅ نسبت با ثبات درآمدهای نفتی به مخارج دولت 0.47 ̅̅

�̅�
 

 نسبت با ثبات حجم پول به مخارج دولت 0.97
�̅�

�̅�
 

 نسبت با ثبات مصرف خصوصی به تولید ناخالص داخلی بدون نفت 0.634
𝐶̅

�̅�
 

 تولید ناخالص داخلی بدون نفتنسبت با ثبات مخارج دولت به  0.29
�̅�

�̅�
 

0.327 
ون نسبت با ثبات سرمایه گذاری خصوصی به تولید ناخالص داخلی بد

 نفت

𝐼 ̅

�̅�
 

 تنسبت با ثبات درآمدهای نفتی به تولید ناخالص داخلی بدون نف 0.212
𝑂𝑅̅̅ ̅̅

�̅�
 

 منبع: نتایج تحقیق 

 

 درروش شود. می استفاده بیزین روش دارند، از برآورد به نیاز که پارامترهایی تعیین برای

 برای پیشین توزیع است. برخوردار خاصی اهمیت از پارامتر هر برای پیشین توزیع انتخاب  بیزین،

مثال،  برای است. شده انتخاب موردنظر توزیع ویژگیهای و پارامتر آن ویژگیهای براساس پارامتر هر

 شود. می مشخص بالا حد و پایین معیار، حد میانگین، انحراف کمیت4با که است توزیعی بتا توزیع

 توزیع این از است بهتر دارند قرار اعداد از خاصی بازه در که پارامترهایی برآورد برای بنابراین

 رگرسیونی خود ضرایب کلیه و α ،βمانند پارامترهایی مورد در خاطر همین به شود. استفاده

گاما،  توزیع همچنین است. شده استفاده توزیع این از دارند قرار یک و صفر بازه در که(هاρ)شوکها
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 کهbوσ ،ηمانند پارامترهایی تخمین برای دلیل همین به است بینهایت تا صفر دامنه با توزیعی

 بتا توزیع مانند معکوسه گامای توزیع شود. می استفاده توزیع این هستند، از مثبت دامنه دارای

 بینهایت واریانس دارای و بوده بینهایت آن بالای حد و صفر آن پایین حد که تفاوت این با است

 نرمال توزیع همچنین است. شده استفاده توزیع این از شوکها واریانس تعیین اینرو، برای از است.

 مقادیری تواند می پارامتر توزیع، یک این در باشد. می واریانس و میانگین کمیت دو دارای

 توزیع این ازو، ، ، ω، پارامترهای برآورد برای رو این از کند اختیار را∞+تا∞−از

  است. شده استفاده
 

 بررسي تاثیر شوک ها -3-2

 شوکها تاثیر رسیبر و مدل در پارامترها این از استفاده بعد مدل، مرحله پارامترهای برآورد از پس

 شبیه مدل، عمل به موردنظر شوک اعمال از پس منظور این به است. ایران اقتصاد در

 عکس ابعتو است. آنی العمل عکس توابع آمدن دست به آن حاصل وه شد انجام بار هزار500سازی

 اندازه به شوک یک شدن وارد هنگام به زمان طول در را مدل متغیرهای پویای آنی، رفتار العمل

 العمل کسع تابع افقی محور در دهند. می نشان را مدل متغیرهای از یکی به معیار انحراف یک

 که آنجا از د.ده می نشان را مدل متغیرهای در تغییر میزان عمودی محور و داشته قرار آنی، زمان

 محور در شده ارائه هستند، ارقام شان باثبات مقادیر از لگاریتمی انحراف شکل به مدل متغیرهای

 در ار مدل زای درون متغیرهای تغییرات ، درصد100ضربدر آنی العمل عکس نمودارهای عمودی

 شوک بتداا تحقیق اهداف با مطابق بنابراین دهد. می نشان نظر مورد متغیرهای به شوک برابر

 شوک آن زا پس شود. می بررسی آن نتایج و شده وارد مدل به بانکی های سپرده سود نرخ افزایش

  گردد. می تفسیر نتایج قبلی حالت همانند و شده اعمال بانکی تسهیلات سود افزایش
 

 بررسي تاثیر افزایش نرخ سود سپرده هاي بانکي  -3-3

 مقدار  عیار،م انحراف یک اندازه به بانکی های سپرده سود نرخ افزایش شوک اثر ، در1نمودار در

 رفتن بالا دلیل به کاهش این یابد. می کاهش باثباتش مقدار از درصد1,2  اندازه به بانکی تسهیلات

 تسهیلات دارشوک، مق این اثر کاهش با است. بانکی سود نرخ افزایش اثر در سرمایه اجاره هزینه

 به حتی و رسیده خود بلندمدت مقدار به دوره 2گذشت از پس و نموده افزایش به بانکی، شروع

 باز خود باثبات دارمق به زمان مرور آن، به از پس رود. می فراتر نیز آن از درصد 0,4 تقریباً میزان

 گردد. می
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 نرخ سودسپرده شینسبت به شوک افزا يبانک لاتیتسه يتابع عکس العمل آن -1نمودار 

 يبانک يها

 
 منبع: خروجی نرم افزار                     

 سپرده سود خنر فزایش شوکا برابر در را بنگاهها سرمایه موجودی آنی العمل عکس ، تابع2نمودار

بانکی،  های دهسپر سود نرخ در افزایش درصد نمودار، یک این به توجه با دهد. می نشان بانکی های

 درصد0.052 اندازه به را ها بنگاه سرمایه که، موجودی طوری به شده گذاری سرمایه کاهش باعث

 افزایش گذاری شوک، سرمایه اثر رفتن بین از با گام هم دهد. می کاهش خود ثبات با مقدار زیر به

 گردد. باز دخو باثبات مقدار به بنگاهها سرمایه موجودی تا کشد می طول زیادی زمان اما یافته

 

 
نرخ  شیبنگاه ها نسبت به شوک افزا هیسرما يموجود يتابع عکس العمل آن -2نمودار

 يبانک يسود سپرده ها
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 منبع: خروجی نرم افزار 

 

 سود نرخ افزایش شوک اثر نفت، در بدون داخلی ناخالص تولید آنی العمل عکس تابع 3درنمودار

 می اهدهمش که همانطوری است. شده داده نشان معیار انحراف یک اندازه به بانکی های سپرده

 خود باثبات رمقدا از درصد 0,06 اندازه به نفت بدون داخلی ناخالص شوک، تولید این شود، دراثر

 گذاری یهسرما کاهش و تولید های هزینه افزایش به توان می را کاهش این علت یابد. می کاهش

 و یافته افزایش یزن شوک، تولید اثر رفتن بین از با گام هم شد. داده نشان3 نمودار در که داد نسبت

 گردد. می باز خود باثبات مقدار به سال6 گذشت از پس

 

 
 شیبدون نفت نسبت به شوک افزا يناخالص داخل دیتول يتابع عکس العمل آن -3نمودار 

 يبانک ينرخ سود سپرده ها

 خروجی نرم افزار منبع:

 

 انحراف کی اندازه به بانکی های سپرده سود نرخ افزایش شوک اثر ، در4نمودار به توجه با

 سود نرخ افزایش درحقیقت، با یابد. می کاهش خود باثبات مقدار از درصد1 اندازه به معیار، اشتغال

 نتیجه در فتهیا تولیدکاهش و گذاری تولید، سرمایه هزینه افزایش آن تبع به و بانکی های سپرده

 پس و نموده شافزای به شروع شوک، اشتغال اثر رفتن بین از با همراه یابد. می کاهش نیز اشتغال

 گردد. می باز خود باثبات مقدار به دوره5از
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تابع عکس العمل آني اشتغال نسبت به شوک افزایش نرخ سود سپرده هاي  -4 نمودار

 بانکي

 منبع: خروجی نرم افزار

 

 شانن5 نمودار در بانکی های سپرده سود نرخ افزایش شوک به نسبت تورم واکنش چگونگی

 های ردهسپ سود نرخ در افزایش درصد یک اثر شود، در می مشاهده که همانطور است. شده داده

 شکاه نیز تورم شوک، تاثیر رفتن بین از با یابد. می افزایش درصد0,13 میزان به تورم بانکی، نرخ

 گردد. می باز خود باثبات مقدار به سال4 گذشت از پس و یافته

 

 
 يبانک ينرخ سود سپرده ها شیتورم نسبت به شوک افزا يتابع عکس العمل آن -5نمودار 

 منبع: خروجی نرم افزار
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 نتیجه کلي افزایش نرخ سود سپرده هاي بانکي  -3-4

 باعث بانکی، های سپرده سود نرخ افزایش شوک که شود می مشخص 5تا1نمودارهای به توجه با

 تولید و لاشتغا نتیجه در شده بنگاهها سرمایه موجودی و گذاری بانکی، سرمایه تسهیلات کاهش

 باعث انکیب سود نرخ افزایش که این بر مبنی مکینونوشاو فرضیه بنابراین یابد. می کاهش نیز

 ظریهن طبق شود. نمی پذیرفته ایران اقتصاد گردد، در می تولید و گذاری سرمایه افزایش

 باعث بانکی هیلاتتس افزایش و بانکها دهی وام منابع افزایش با بانکی سود نرخ مکینونوشاو، افزایش

 شود. می اقتصادی رشد و گذاری سرمایه افزایش
 

 بررسي تاثیر افزایش نرخ سود تسهیلات بانکي  -3-5

 بانکی هیلاتتس سود نرخ افزایش شوک برابر در را بانکی تسهیلات آنی العمل عکس ، تابع6نمودار

 سهیلاتت سود نرخ افزایش شوک که شود می مشاهده دهد. می نشان معیار انحراف یک اندازه به

 از درصد2,5 ازهاند به دوره همان در را بانکی تسهیلات معیار، مقدار انحراف یک اندازه به بانکی

 داد. نسبت تولید هزینه رفتن بالا به توان می را کاهش این علت دهد. می کاهش باثباتش مقدار

 رو این از و یافته شافزای بانکی تسهیلات محل از سرمایه اجاره بانکی، هزینه سود نرخ افزایش با زیرا

 شوک، مقدار اثر رفتن بین از با گام هم دهند. می راکاهش بانکی تسهیلات تقاضای تولیدکنندگان

 به و رسیده خود باثبات مقدار به دوره دو گذشت از پس و نموده افزایش به شروع بانکی تسهیلات

 گردد. می باز دخو باثبات مقدار به تدریج آن، به از پس رود. می فراتر نیز آن از درصد 0,4میزان

 

 
نرخ سود  افزایش نسبت به شوک بانکي تابع عکس العمل آني تسهیلات -6نمودار 

 تسهیلات بانکي

 منبع: خروجی نرم افزار  
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 سود خنر افزایش شوک برابر در را بنگاهها سرمایه موجودی آنی العمل عکس ، تابع7نمودار

 تسهیلات سود نرخ در افزایش درصد نمودار، یک این به توجه با دهد. می نشان بانکی تسهیلات

 درصد0,48 ازهاند به را بنگاهها سرمایه موجودی که طوری به داده کاهش را گذاری بانکی، سرمایه

 اثر کاهش اب بنگاهها سرمایه موجودی در افزایش روند دهد. می کاهش خود باثبات مقدار زیر به

 خود ثباتبا مقدار به تا کشد می طول زیادی زمان و رود می یپیش کند به اما شده شوک، شروع

 گردد. باز

 

 
نرخ  شیبنگاه ها نسبت به شوک افزا هیسرما يموجود يتابع عکس العمل آن -7نمودار 

 يبانک لاتیسود تسه

 منبع: خروجی نرم افزار
 

 به یبانک تسهیلات سود نرخ افزایش شوک به نسبت نفت بدون داخلی ناخالص تولید واکنش

 داخلی ناخالص دشوک، تولی این اثر در است. شده داده نشان8  نمودار معیار، در انحراف یک اندازه

 کاهش هب توان می را تولید در کاهش این علت یابد می کاهش درصد0,035 اندازه به نفت بدون

 سرمایه و بانکی شوک، تسهیلات اثر رفتن ازبین با داد. نسبت گذاری سرمایه و بانکی تسهیلات

 مقدار به لسا 4 ازگذشت پس و گیرد می خود به افزایشی روند نیز تولید و یافته افزایش گذاری

 گردد. می باز خود بلندمدت
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 شیبدون نفت نسبت به شوک افزا يناخالص داخل دیتول يتابع عکس العمل آن -8نمودار 

 يبانک لاتینرخ سود تسه

 منبع: خروجی نرم افزار

 

معیار،  نحرافا یک اندازه به بانکی تسهیلات سود نرخ افزایش شوک اثر ، در9نمودار به توجه با

 سود نرخ ایشافز حقیقت، با در یابد. می کاهش خود باثبات مقدار از درصد0,6 اندازه به اشتغال

 نیز اشتغال یجهنت در یافته کاهش تولید و گذاری تولید، سرمایه هزینه افزایش آن تبع به و بانکی

 از پس که وریط به نموده افزایش به شروع شوک، اشتغال اثر رفتن بین از با همراه یابد. می کاهش

 گردد. می باز خود باثبات مقدار به دوره2 تقریباً

 
 لاتینرخ سود تسه شیاشتغال نسبت به شوک افزا يتابع عکس العمل آن -9نمودار 

 يبانک

 منبع: خروجی نرم افزار
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 داده شانن 10نمودار در بانکی تسهیلات سود نرخ افزایش شوک اثر در تورم نرخ تاثیرپذیری میزان

 اندازه به ار تورم بانکی، نرخ تسهیلات سود نرخ در افزایش درصد نمودار، یک این در است. شده

 باز خود دتبلندم مقدار به و یافته کاهش تورم اثرشوک، نرخ کاهش با دهد. می فزایش درصدا0,6

 گردد. می

 
 ينسبت به شوک افزایش نرخ سود تسهیلات بانک تابع عکس العمل آني تورم -10نمودار 

 منبع: خروجی نرم افزار

 

 نتیجه کلي افزایش نرخ سود تسهیلات بانکي  -3-6

بانکی،  یلاتبانکی، مقدارتسه تسهیلات سود نرخ افزایش اثر ، در10ا ت 6نمودارهای به توجه با

 اند. تهیاف کاهش نفت بدون داخلی ناخالص تولید و ها بنگاه سرمایه گذاری، موجودی سرمایه

 این نگرفت فاصله و نفت بدون داخلی ناخالص تولید و بانکی گذاری، تسهیلات سرمایه کاهش

 مکینونوشاو بانکی، فرضیه تسهیلات سود نرخ افزایش شوک اثر در خود بلندمدت مقدار از متغیرها

 کند. می رد ایران اقتصاد در را

 

 مدت نا اطمیناني برینارد ازکانال مصرف خانوارتأثیرشوک طولاني  -3-6-1

برینارد در صنعت بانکی مقدار ایستای سرمایه را نیز در اقتصاد مدت نا اطمینانی شوک طولانی

ای که محاسبات نشان از آن داد با افزایش یک بانک، به صورت متوسط افزایش خواهد داد، به گونه

مدت نا اطمینانی برینارد، یابد. با شوک طولانیافزایش می 0413/0مقدار انباشت سرمایه در اقتصاد

دهی بانکها افزایش یافته و از این طریق  شود، وام ر نرخ بهره وام ایجاد میبه دلیل کاهشی که د

کند، گزمان های تجربی نیز این مورد را تایید میگیرد. یافتهگذاری در اقتصاد رونق میسرمایه
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در سیستم بانکی موجب کاهش انباشت سرمایه در اقتصاد مصرف خانواراعتقاد دارد افزایش تمرکز و 

 .شودمی

دهد به خانوار را کاهش می تورممدت نا اطمینانی برینارد در صنعت بانکی شوک طولانی

ایل به ا، تمدهی بانکه مدت نا اطمینانی برینارد به دلیل افزایش وامای که با شوک طولانیگونه

شد.  ته خواهدر کاسکالاهای بادوام برای کارفرمایان افزایش یافته و از این طریق تقاضا برای خانوا

ر انک براببعداد نتایج حکایت از آن دارد که کشش تقاضای سرمایه گذاری خانوار نسبت به تغییرات ت

ت دیگر با باشد، به عبار می 4930/0باشد، این رقم برای کارفرمایان اقتصادی  می-1428/0با 

گذاری از  بر میزان تقاضای سرمایه 4930/0افزایش یک واحد در تعداد بانکها به صورت متوسط 

ی یه گذاردسترسی به وام بیشترنیازمند سرماشود. قاعدتا  سوی کارفرمای اقتصادی افزوده می

را  اری درآنیه گذند تمایل به سرمابالاتری خواهد بود، همچنین افزایش قیمت این دارایی ها می توا

یافت.  دخواه مدت نا اطمینانی برینارد، تقاضا برای آن افزایشتقویت نماید، پس با شوک طولانی

اهش انکی کمدت نا اطمینانی برینارد در صنعت بهای اقتصادی با شوک طولانی اشتغال در بنگاه

 .خواهد یافت

 

 ي برینارد ازکانال ترکیب داراییهاي پوليمدت نا اطمینانتأثیرشوک طولاني -3-6-2

 خانوار

های کمتری سرمایه را جایگزین ها قادر باشند با هزینهکاهش در بهره وام سبب خواهد شد تا بنگاه

کار کرده و از این طریق تقاضا برای نیرویکار را کاهش دهند، اما این کاهش در اشتغال،  نیروی

ای که افزایش یک واحد در تعداد بانکها سبب خواهد  به گونهباافزایش دستمزد خواهد بود،  ههمرا

واحد افزایش یابد. از آنجایی که افزایش در  0455/0متوسط مقدار دستمزد  شد تا به صورت

دستمزد بسیار بالاتر ازکاهش اشتغال خانوارها است، پس به صورت کلی درآمد حاصل از کار 

خواهد یافت. افزایش درآمد خانوار سبب خواهد شد تا  خانوارها، با توجه به کاهش اشتغال افزایش

ای که افزایش یک واحد در تعداد بانکها باعث میشود تا بتواند مصرف بالاتری را تجربه کند. به گونه

واحد افزایش یابد. نکته مهم در این بخش آن است که به دلیل  0321/0مصرف خانوار به اندازه 

خانوار، به طور قطع رفاه خانوار نیز افزایش خواهد یافت. از افزایش مصرف و کاهش ساعات کار 

توانند  سوی دیگر کارفرمایان اقتصادی نیز به واسطه دسترسی بیشتر به وام و افزایش سود، می

های مصرف خانوار و کارفرما حکایت از آن دارد که مصرف بالاتری داشته باشند. محاسبه کشش

تری از مصرف خانوارها خواهند داشت. تمامی این تغییرات به مصرف کارفرمایان اقتصادی رشد بالا

صورت کلی در تغییرات تولید کل منعکس میشوند. مطالعه تغییرات تولید نیز نشان از آن دارد که با 
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یابد، این  مدت نا اطمینانی برینارد در سیستم بانکی، تولید در اقتصاد نیز افزایش میشوک طولانی

گیرد که کارفرمایان اقتصادی در این حالت اعتبارات بیشتر و در  ا نشات میافزایش تولید از آنج

های تولید و بالتبع آن افزایش آورند، این امر سبب کاهش هزینهعین حال ارزانتری بدست می

شود. بنابراین نتایج حکایت از آن دارد که با افزایش یک واحد در تعداد ها میسودآوری و تولید بنگاه

افزایش خواهد یافت. این نتیجه نیز در بسیاری  0413/0مقدار تولید کل در اقتصاد به اندازه بانکها، 

شود، به گونهای که این مطالعات با بررسی اقتصادهای مختلف، به این  از مطالعات تجربی تایید می

مدت نا اطمینانی برینارد در سیستم بانکی به دلیل کاهش رسند که شوک طولانی نتیجه می

 .های تولید، سبب افزایش تولید خواهند شدینههز
 

 مدت نا اطمیناني برینارد ازکانال سپرده بانکطولاني تأثیرشوک -3-6-3

 پرده، درمات سمدت نا اطمینانی برینارد در بخش خدبا توجه به نتایج حاصله، افزایش شوک طولانی

های انشینجیک درصد افزایش در ای که با اولین گام اثرش بر بهره سپرده خواهد بود، به گونه

بهره سپرده  رشد خواهد داشت، افزایش در نرخ %2167/0خدمات، مقدار نرخ بهره سپرده به میزان 

یشتری بوام  سبب خواهد شد تا تمایل به سپردهگذاری در میان افراد افزایش یافته و متعاقب آن

اید حاضر، ب اختاریسبا توجه به تغییرات توسط بانکها ارائه شود. با توجه به این واقعیت که بانکها 

م بهره وا ر نرخدنرخ بهره بالاتری به سپرده داده و در عین حال قادر به افزایش و تغییر متناسب 

شینی ر جاندنخواهند بود، بنابراین سود آنان دستخوش تغییر شده و به واسطه یک درصد افزایش 

 ش خواهد یافت. کاه %0/ 94تقریبادر خدمات سپرده، سود بانکها 
 

 مدت نا اطمیناني بریناردازکانال مصرف خانوارتأثیرشوک طولاني -3-6-4

ایش ا افزبمدت نا اطمینانی برینارد نشان از آن دارد که مطالعه واکنش تورم به شوک طولانی

سبب  یناردمدت نا اطمینانی برمدت نا اطمینانی برینارد در سیستم بانکی، شوک طولانیطولانی

کی، م باندر سیستمصرف خانوارایش کمتری در تورم خواهد شد. روشن است که در شرایط وجود افز

 بنابراین به ستند،هکه مدیران دارای قدرت تعیین نرخ بهره و مقدار وام اعطایی در اقتصاد از آنجایی

وده و بهای اقتصادی مدت نا اطمینانی برینارد بر سایر بخشراحتی قادر به انتقال شوک طولانی

حداکثر  برای تلاش خواهند کرد تا با استفاده از فرصت پیش رو، سود خود را افزایش دهند، تلاش

ا مازاد تاشند سازی سود، بدون وجود رقیبی در بازار سبب خواهد شد تا بانکهای انحصارگر قادر ب

 د. نبیشتری از سایر بخشهای اقتصادی بدست آورده، نرخ تورم را در اقتصاد تشدید نمای

مدت نا اطمینانی برینارد افزایش بسیار نرخ بهره اسمی سپرده در واکنش به بروز شوک طولانی

مدت نا اطمینانی برینارد نشان از کند، مقایسه حساسیت اثرگذاری شوک طولانیاندکی راتجربه می
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در خانوارمصرفآن دارد که بجز در دو دوره ابتدایی که واکنش نرخ بهره سپرده حساسیت چندانی به 

ها در حالت انحصاری، افزایش نرخ بهره کنیم که در سایر دورهصنعت بانکی ندارد، مشاهده می

مدت نا اطمینانی برینارد کامل فعالیت سپرده بیش از حالتی است که بانکها در بازار طولانی

در صنعت  کنند. مشاهده واکنش انحراف لگاریتمی نرخ بهره وام نشان میدهد که یک بانک فعالمی

مدت نا اطمینانی بریناردی قادر به اثرگذاری چندانی بر نرخ بهره وام نخواهد بود، اما طولانی

انحصارگر بانکی میتواند نرخ بهره را تعیین کرده و از این طریق پس از دوره دوم، نرخ بهره بالاتری 

بریناردمقدار وام اعطایی مدت نا اطمینانی از گیرندگان وام طلب خواهد کرد. با بروز شوک طولانی

مدت نا اطمینانی برینارد بالاتری در بانکها یابد، اما در شرایطی که طولانیبانکها افزایش می

حکمفرماست، شاهد افزایش بالاتری در وامدهی آنان در واکنش به اجرای سیاست انبساطی پولی 

 خواهیم بود. 

 

 مدت نا اطمیناني بریناردازکانال ترکیب داراییهاي پولي خانوارتأثیرشوک طولاني-3-6-5

م در نده واگذار و مصرف خانواری اقتصادی به عنوان گیر مطالعه مصرف خانوار به عنوان سپرده

فزایش اوه را مدت نا اطمینانی برینارد مصرف هر دو گردهد که بروز شوک طولانی اقتصاد نشان می

 ی با شوکبانک اهد داد، اما خانواری اقتصادی در چهار دوره اول، ترجیح میدهد که با یک صنعتخو

به ی را تجرالاترمدت نا اطمینانی برینارد روبرو باشد زیرا در این حالت مصرف وی افزایش بطولانی

یل نرخ عده تبمدت نا اطمینانی برینارد در کوتاه مدت قادر خواهد کرد، یک صنعت با شوک طولانی

ادر به ابراین قد، بنبهره نبوده و از اینرو خانوار از وام دریافتی ارزانتر منفعت بالاتری کسب میکن

 د با شوکه وجوکمصرف بالاتری خواهد بود. این نتیجه برای خانوار بسیار شدیدتر است، به گونهای 

نی ش از زمای بیر شوکهای پولمدت نا اطمینانی برینارد در صنعت بانکی مصرف خانوار را برابطولانی

ی پولی یی هاافزایش میدهد که صنعت در حالت دارایی های پولی خانوار قرار میگیرد. صنعت دارا

ده کاهش دا نوار راگذارد، ثروت واقعی طول عمر خا ای که بر تورم می خانوار به دلیل تاثیر فزاینده

به کند. ا تجرای پولی، افزایش کمتری رو از این طریق سبب خواهد شد تا مصرفشان در برابر شوکه

در  اردنی برینمدت نا اطمیناطولانیتوان مشاهده نمود که با بروز شوک  علاوه بر نتایج فوق، می

ا شوک نکی باقتصاد، تولید افزایش خواهد یافت، اما این افزایش در تولید زمانی که سیستم با

ود. خواهد ب انوارصنعت بانکی دارایی های پولی خ مدت نا اطمینانی بریناردی باشد، بیشتر ازطولانی

بانکی  صنعت مدت نا اطمینانی بریناردی در مقایسه بابه گونهای که در یک صنعت با شوک طولانی

 سرمایه صرف ودارایی های پولی خانوار، به واسطه افزایش بالاتری که در وام اعطایی بانکها، م

 تری را تجربه خواهد کرد.آورد، تولید رشد بالا گذاری به وجود می

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
4-

11
-2

1 
] 

                            20 / 28

https://mieaoi.ir/article-1-1497-fa.html


 195         1403 پاییز چهل و هشتم،فصلنامه علمي اقتصاد و بانکداري اسلامي، شماره 

 

 مدت نا اطمیناني برینارد از کانال سپرده بانکتأثیرشوک طولاني -3-6-6

تری در یش کمبا افزایش هزینه تعدیل و چسبندگی در نرخ بهره سپرده، مصرف و سپرده بانکی افزا

های نهزیهمدت نا اطمینانی برینارد دارند، از سوی دیگر بانکها با کاهش برابر شوک طولانی

و زمانی ر. از این یابی انجام دهندتعدیلشان، قادر خواهند بود آسانتر نرخ بهره را تعدیل کرده و بهینه

 ره سپردهرخ بهکه هزینه تعدیل نرخ بهره سپرده بسیار بالا باشد یا به عبارت دیگر، زمانی که ن

 ز شوکدر صورت بروچسبندگی کامل داشته باشد و سیاستهای سپرده بانک به سختی اجرا شود، 

ارد که دمانی مدت نا اطمینانی برینارد، نرخ بهره سپرده افزایش بسیار کمتری نسبت به زطولانی

نک توسط ده باهزینه تعدیل )یا چسبندگی( بسیار پایین است. علاوه بر این پیگیری سیاستهای سپر

مدت نا یز شوک طولانبانک مرکزی در بخش سپرده، سبب افزایش بیشتر سود بانکها در زمان برو

، نرخ دارد اطمینانی برینارد خواهد شد. زمانی که سپرده بانک شدید مالی در بخش سپرده وجود

ن در بعی ارزاا منابهره کمتر از مقدار بهینه بازار تعیین شده و این حادثه سبب خواهد شد تا بانکه

 هد شد باب خوااری نرخ بهره، سبهای بانکی به واسطه تثبیت اجباختیار داشته باشند، کاهش هزینه

دتر ه شدیمدت نا اطمینانی برینارد در شرایطی که سپرده بانک در بخش سپردوقوع شوک طولانی

 است، بانکها سود بالاتری را بدست آورند. 

ز شوک ز برودر شرایط چسبندگی بالا در نرخ بهره سپرده، بانکها قادر نخواهند بود تا پس ا

مازاد  دینگیانی برینارد، نرخهای بهره خود را به راحتی تعدیل کرده و نقمدت نا اطمینطولانی

ر ید انتظاه، باخانوارها را جمع آوری نمایند، با تشدید سیاستهای سپرده بانک در بخش بهره سپرد

ی را ش کمترگذاری خانوارها افزای داشته باشیم که مقدار سپردهگذاری و درآمد حاصل از سپرده

افزایش  موارد سبب خواهد شد تا مصرف خانوار در شرایط سپرده بانک شدید، تجربه کند، این

ر سیستم رده دکمتری در برابر سیاستهای پولی، در مقایسه با حالتی داشته باشد که نرخ بهره سپ

ی از د. یکبانکی چسبندگی کمتری داشته و سیاستهای سپرده بانک گرایانه معتدلتری اجرا میشو

ورم تستها، به اجرای سیاستهای سپرده بانک، این است که با انجام این سیااستدلالهای مربوط 

اکنش بر و کنترل خواهد شد، اندازه سیاستهای سپرده بانک گرایانه در بخش سپرده اثر چندانی

 های سپرده بانکتورم به شوک سیاست پولی ندارد، البته شایان ذکر است که تشدید سیاست

ین ند اما اکعدیل های تورمی ناشی از رشد نقدینگی را تزه بسیار کمی شوکگرایانه قادر است تا اندا

 باشد. مقدار بسیار ناچیز می

 

 مقایسه تاثیر افزایش سود سپرده ها با افزایش سود تسهیلات بانکي  -3-6-7
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 2ولدرجد بانکی تسهیلات نرخ افزایش شوک و ها سودسپرده نرخ افزایش ازشوک حاصل نتایج

عث افزایش بامدل،  به وارده درشوک شودکه می معلوم آمده دست به نتایج مقایسه با است. آمده

 تولید، اشتغال و کاهش  تورم، بهره واقعی وام می شود.

 

 ناردخلاصه نتایج از شوک هاي وارده به مدل طولاني مدت نااطمیناني بری -2جدول      

 تولید 
اشتغا

 ل
 وام تورم

 قیمت

سرمای

 ه

سرمای

 ه

 گذاری

سرمای

 ه

 مصرف

 خانوار

نرخ 

 بهره

واقعی 

 وام

نرخ 

 بهره

واقعی 

 سپرده

شوک 

مدطولانی

 ت

نا اطمینانی 

 برینارد

 (درصد 1)

افزای

 ش

0/9 

 درصد

افزای

 ش

033/

0 

 درصد

کاه

 ش

08/0 

 درصد

 کاهش

055/

0 

 درصد

 کاهش

001/

0 

 درصد

افزای

 ش

121/

0 

 درصد

افزای

 ش

101/

0 

 درصد

 کاهش

007/

0 

 درصد

 کاهش

079/

0 

 درصد

 کاهش

095/

0 

 درصد

 منبع: نتایج تحقیق

 

 . بحث و نتیجه گیري4

ت و ه مثببر اساس یافته های پژوهش روند زمانی نرخ رشد سرمایه گذاری در دوره مورد مطالع

د می درص 93/1و  95/0میانگین هندسی و حسابی نرخ رشد فصلی تشکیل سرمایه ثابت ناخالص 

 ر بخشباشد. بنابراین به نظر می رسد رشد مخارج سرمایه گذاری شرکت های پذیرفته شده د

انک ها که ب حقیقی اقتصاد در تشکیلسرمایه ثابت ناخالص کشور موثر است و می تواند در شرایطی

رای مالی بع مناب توان اعطای تسهیلات به بخش تولیدی را ندارند، کانال مهمی و اثرگذاری در تأمین

 طرحها و پروژه های سرمایه گذاری باشد. 

نتایج حاصل از مطالعه ایستای مدل نشان از آن دارد که افزایش رقابت در میان بانکها سبب 

های خواهد شد تا مقدار تعادلی بهره وام در جامعه کاسته شده و متعاقب آن وام  بیشتری به بنگاه

دهی  . از سوی دیگر واممی باشدمستلزم تقاضای بالاتری  اقتصادی اعطا شود، افزایش وام اعطایی

گذاری در اقتصاد رونق یافته و اشتغال افزایش یابد. بنابراین شود تا سرمایهبالاتر بانکها سبب می

های حاصل از وام بانکی بیشتر، تولید ها با توجه به انباشت سرمایه بالاتر و دسترسی به داراییبنگاه

دهند، افزایش در تولید و افزایش تقاضا برای نیرویکار، سبب افزایش دستمزد خود را افزایش می
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ای است که مقدار درآمد خانوار افزایش یافته و این ها به گونهشود، افزایش تقاضا و قیمت نهادهمی

های تولید به دهد. از سوی دیگر افزایش درتولید و کاهش هزینهموضوع مصرف خانوار را بهبود می

 ه کاهش در نرخ بهره وام، سبب بهبود وضعیت اقتصادی و افزایش مصرف آنان نیز خواهد شد. واسط

د اعث خواهبدهی بانکها دهد که افزایش رقابت در بخش وامعلاوه بر این، نتایج مطالعه نیز نشان می

انکها دهی ب سود تا از شودشد تا نرخ بهره وام به شدت کاهش یابد، کاهش نرخ بهره وام باعث می

نباشت طریق ا گذاری را افزایش داده و از این سرمایه ها،کاسته شود. افزایش منابع مالی بنگاه

شود تا ها، سبب میگیرد. افزایش سرمایه و افزایش وام دریافتی بنگاه سرمایه در اقتصاد شدت می

ترس ر دسدبع های تولید و افزایش مناتقاضای نیروی کار افزایش یابد، افزایش استخدام نهاده

های ود بنگاهایش سها، سبب خواهد شد تا تولید افزایش یابد. از سوی دیگر افزایش تولید و افزبنگاه

قتصاد، در ا شوند تا مصرف خانوار، به عنوان صاحبان سرمایه و کاراقتصادی در کنار هم سبب می

 افزایش یابد.   

ها پردهسشود تا نرخ بهره ، سبب میافزایش رقابت در میان بانکها برای جذب سپرده مردمی

دیگر  ز سویگذاری مردم در بانکها شده و اافزایش یابد، افزایش نرخ بهره، سبب افزایش سپرده

ا شد ت شود. البته افزایش نرخ بهره سپرده سبب خواهدسبب افزایش وامدهی سیستم بانکی می

 ت سرمایهانباش تشدید سرمایهگذاری و دهی بانکی باعث سوددهی بانکها کاهش یابد. اما افزایش وام

افزایش  لید ودر اقتصاد شده و از این طریق تولید و اشتغال نیز بهبود خواهد یافت. افزایش تو

درآمد  فزایشاها را نیز بهبود خواهد داد. از سوی دیگر وامهای در دسترس بانکی، سوددهی بنگاه

    ود یابد.یز بهبسبب خواهد شد تا مصرف خانوار نها، حاصل از اشتغال و اجاره سرمایه و سود بنگاه

ینارد ینانی برا اطمپس از تلخیص مطالعات ایستا، مفید است تا مطالعه پویا و اثرات حاصل از تغییر ن

گر خلاصه ( نشان3در سیستم بانکی بر اثرگذاری سیاست پولی را نیز جمع بندی نماییم. جدول )

رینارد مینانی بکنیم که افزایش نا اط س این نتایج مشاهده میباشد. براسا می نتایج حاصل از مدل

د. به یابن سبب خواهد شد تا اثرگذاری حقیقی سیاست پولی افزیش یافته و اثرات اسمی آن کاهش

شد ولید و ردر ت عبارت دیگر با افزایش رقابت در سیستم بانکی، افزایش نقدینگی، موجب رشد بالاتر

 یمتها خواهد شد.    پایین تری در سطح عمومی ق

 

 (: خلاصه واکنش متغیرهاي سیستم به شوک نا اطمیناني برینارد3جدول )

 افزایش نا اطمینانی برینارد
 اثر کوتاه مدت

 سیاست پولی
 

 نرخ بهره واقعی سپرده - تشدید اثر
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 نرخ بهره واقعی وام - تشدید اثر

 مصرف خانوار + تقریباً خنثی

 سرمایه + *

 گذاریسرمایه  + *

 قیمت سرمایه + *

 وام + ابتدا تشدید سپس تقلیل

 تورم + تشدید اثر

 اشتغال + تقلیل اندک اثر

 تولید + تقلیل اثر

 منبع: نتایج تحقیق

 

 طمینانینا ا )مدل با گانه مورد نظر دواما برای انتخاب دقیقتر بهترین مدل از میان مدلهای 

ها استفاده بینی، از مقایسه میانگین مجذور خطای پیشبرینارد و مدل بدون  نا اطمینانی برینارد(

ین نتایج، ادهد. با توجه به ( نتایج حاصل از این محاسبات را نمایش می4خواهیم کرد. جدول )

ت اقعیاودر شبیه سازی  ییتوان دریافت که مدل به دلیل خطای پیش بینی پایین،قدرت بالامی

 مود. نبرداری  بهره گیری نهایی از نتایج این مدلتوان برای تصمیماقتصاد ایران داراست. از اینرو می

ی مدل یه سازهای تعدیل نرخ بهره برای بانکها سبب بهبود شبتوان دریافت که مدلسازی هزینه می

ا نا بر بخش ین مدل به دلیل مدلسازی هم دشود. علاوه برا های واقعی اقتصاد ایران میبا داده

 یکتری بهار نزدتوانسته است تا ساخت بدون  نا اطمینانی بریناردو هم در بخش  اطمینانی برینارد

 دیگر که و مدلواقعیات اقتصاد ایران داشته باشد، از اینرو قدرت پیشبینی مدل حاضر، نسبت به د

 مدلسازی شده بود، بالاتر بوده است.  
 

 (: مقدار میانگین مجذور خطاي پیش بیني مدلهاي پژوهش4ل )جدو

  نا اطمینانی بریناردبدون  ا نا اطمینانی بریناردب

 میانگین مجذور خطا 001994/0 001990/0

 منبع: نتایج تحقیق

 

همانگونه که نتایج نشان می دهد ضریب متغیر ارزش ریالی تراکنش ایجاد شده در دستگاه خود 

 ATMپرداز نشان می دهد که در بلندمدت با فرض ثابت بودن سایر متغیرها یک واحد تغییر در 
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واحد افزایش خواهد داد. بنابراین تاثیر متغیر فوق بر  3601/1ارزش اسکناس و مسکوک را به میزان 

میزان اسکناس و مسکوک در جریان مثبت و معنی دار است. شاید بتوان یکی از دلایل این امر را 

در سقف نسبتاً پایین انتقال وجه الکترونیک از طریق خود پردازهای عضو شتاب دانست. به هر روی، 

نقد بوده و نتایج نشان داد استقبال عمومی از تراکنشهای خودپرداز ها عاملی تاثیرگذار روی تقاضای 

 بر آن اثر مستقیم دارد.

مدت بلند همچنین ضریب متغیر ارزش ریالی تراکنش ایجاد شده در ساتنا نشان می دهد که در

سکوک را ارزش اسکناس و م SATNAبا فرض ثابت بودن سایر متغیرها یک واحد تغییر در متغیر 

 ناس و مسکوکوق بر میزان اسکواحد کاهش خواهد داد. بنابراین تاثیر متغیر ف 0980/0به میزان 

 تنا بطورچه سادر جریان منفی و معنی دار است. این نتیجه در انطباق کامل با انتظارات بود. گر

. تغیر استماین  عملی نیاز به پول فیزیکی را کم می کند. اما نکته حایز اهمیت ضریب نسبتا پایین

موما عا که ول نقد بازی نمی کند. چرحقیقت این است که ساتنا نقش یک جایگزین خوب را برای پ

ر ی خرد. داختهاهای با حجم بالا از آن استفاده می شود نه پردبرای تبادلات مالی کلان و پرداخت

و  ین بانکیاله بهای کلان بدون وجود ساتنا هم با پول نقد انجام نمی شد )بلکه با حوواقع پرداخت

شمگیری طور چشت با آمدن ساتنا تقاضای وجه نقد بچک و... صورت می گرفت( لذا نباید انتظار دا

ه حوال کاهش یابد. در حقیقت سانتا فقط خدمات بانکی را که در گذشته هم وجود داشت )مثل

 بانکی( تسریع کرده و نقش اندکی به عنوان جایگزین پول نقد بازی می کند. 
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